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一周行情观察 



逻辑及策略 

       上周五受到消息刺激，外盘黄金大幅拉涨，国内夜盘也出现大幅上行，突破490元大关。 

       数据方面，美国四季度GDP年化季环比修正值下修至3.2%，不及预期的3.3%；但全年GDP年化达到2.5%，

高于前年的1.9%。另外，个人消费支出环比增长上修至3%，超预期的2.70%，成为经济增长的主要动力；美国

1月PCE物价指数同比增长2.4%，和市场预期一致，较12月的增速2.6%略有放缓，这也显示通胀未超预期，给了

美联储货币政策一定空间，而美联储票委、亚特兰大联储主席称今年夏季适时加息是合适的，尽管有安抚市场之

嫌，但市场也为之一振。毫无疑问，美联储意图在稳定金融市场、经济和通胀方面维系各方面的平衡。 

       周五美联储理事沃勒在美国货币政策论坛上提出，美联储在资产负债表上应该“买短卖长”，被市场认为是

“反向扭转操作”，瞬间点燃市场风险情绪，美债收益率应声大跌，金价美股大涨。另外，当天纽约社区银行盘

前股价股价一度暴跌超32%，市场也担心去年美国中小银行时间重演，美联储表示正在关注，也引起黄金市场警

觉。黄金拉涨一方面受到多方事件刺激，一方面也说明市场目前已部分消化美联储降息延后的预期，后续存在阶

段性修正操作。不过，随着美联储3月议息会议的临近，以及5月不降息概率逐步升至70%以上，黄金在此阶段可

能仍大概率保持震荡，来消化美联储降息延后及降息次数不及预期的影响，因此对待金价冲高应理性看待。本周

关注欧元区议息会议，鲍威尔讲话以及美国非农数据。 



一、黄金市场表现 



现货走势：周五金价大幅上涨，金银比上行 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至3月1日，伦敦黄金现货价格2082.4美元/盎司，伦敦现货白银价格22.72美元/盎司，金银比91.65。 



黄金库存：ETF持有量回落，期货空头持仓持续增长 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至3月1日，沪金期货库存3102千克，COMEX黄金库存566.81吨，SPDR黄金ETF持有量823.77吨。 



黄金库存：ETF持有量回落，期货空头持仓持续增长 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至2月27日，COMEX黄金总持仓551,918张，CFCT统计非商业多头持仓115,043张，非商业空头持仓
47,001张。 



品种间比价 

数据来源：Wind，金石期货研究所 



二、相关品种走势 



相关性对比 

相关性对比（近3年） 相关性对比（近1年） 

数据来源：Wind，金石期货研究所 



美元指数：美元指数反弹，期货持仓小幅回落 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至3月1日，美元指数103.8849，2月20日美元合约总持仓29,549张，非商业多头持仓18,827张，非商
业空头持仓16,744张。 



美国国债：国债利率高位运行，倒挂幅度小幅上升 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至3月1日，10年期美债收益率4.19%；2年期美债收益率4.54%；10年期TIPS收益率1.87%，长短债利
差-0.35%。 



美国股市：波动率指数稳定低位 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至2月23日，标普500波动率指
数13.11。 



三、宏观与黄金 



消费：消费者信心出现回落，就业市场与政治环境引人担忧 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      美国2月消费者信心指数76.9，前值
79；1月个人储蓄率3.8%，前值3.7%。
在持续3个月的连续增长后，2月消费者
信心出现首度回落，劳动力市场的形式
与今年美国大选的政治环境都引发了消
费者对不确定性的担忧。 



四、本周市场重要数据 



美联储加息概率预测 

数据来源：英为财经，金石期货研究所 



本周重要会议与事件 

数据来源：英为财经，金石期货研究所 



本周重要会议与事件 

数据来源：英为财经，金石期货研究所 
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谢谢大家的观看 

Thanks for watching. 


